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TJEDNI PREGLED KRETANJA NA GLOBALNIM FINANCIJSKIM TRZISTIMA
12.10.2020. - 16.10.2020.

Tablica 1: Prikaz kretanja prinosa na driavne obveznice

Prinosi Eurozona SAD Velika Britanija Japan
9.10.20 - 16.10.20 9.10.20 - 16.10.20 9.10.20 - 16.10.20 9.10.20 - 16.10.20
2 godine -0,71 - -0,75 b ] 0,15 - 0,14 N -0,02 - -0,06 b ] -0,12 - -0,13 b ]
5 godina -0,73 - -0,80 N 0,34 - 0,32 N -0,03 - -0,08 N -0,09 - -0,11 N
10 godina -0,53 - -0,62 N 0,77 - 0,75 ] 0,28 - 0,18 N 0,04 - 0,02 N
Tablica 2: Prikaz kretanja prinosa na njemacke Bubillove
. Prinosi
Dospijece
9.10.20 - 16.10.20
3 mjeseca -0,618 - -0,677 N
6 mjeseci -0,658 - -0,716 b
1 godina -0,634 - -0,674 N

Graf 1: Prikaz krivulja prinosa driavnih obveznica
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Graf prikazuje krive prinosa Njemacke (zelena), SAD (plava), Velike Britanije (crvena) i Japana
(ljubicasta) za razdoblja od 3 mjeseca do 30 godina na dane 16.10.2020. godine (pune linije) i 09.10.2020.
godine (isprekidane linije). Na donjem dijelu grafa je prikazana razlika izmedu vrijednosti odgovarajuc¢ih
prinosa na navedene datume.

EUROZONA

Tijekom proteklog tjedna prinosi na drzavne obveznice eurozone su zabiljezili pad cijelom duzinom krive
prinosa pod utjecajem Sirenja pandemije i njenog utjecaja na ionako krhak ekonomski oporavak.

EU bi u drugoj polovici teku¢eg mjeseca trebalo da pocne da emituje tzv. drustvene obveznice (eng.
Social bonds) kako bi financirala 100 milijardi EUR vrijedan plan za podrSku zaposlenosti. Takoder,
najavljeno je da ¢e emisija obveznica za financiranje 750 milijardi EUR vrijednog fonda, koji je uveden
zbog pandemije, zapoceti do kraja drugog tromjesecja 2021. godine te da ¢e prosjecno dospijece ovih
obveznica iznositi 15 godina.

Deutsche Bundesbank je u izvjescu o financijskoj stabilnosti objavila da se njemacki financijski sektor
treba spremiti za ,,povec¢ane napore®, kao rezultat rastuce zaduzenosti, jer ucinci prave ekonomske krize
jos uvijek nisu u potpunosti dosli do financijskog sustava. Bundesbank ocekuje da bi nesolvenost mogla
zabiljeziti rast za viSe od 35% u prvom tromjesecju sljede¢e godine, uz napomenu da su ove prognoze
veoma neizvjesne zbog ozbiljnosti Soka izazvanog pandemijom, koji je po prirodi bez presedana.




Predsjednica ECB Lagarde je izjavila da je fiskalna stabilnost u eurozni pod rizikom zbog pojacanog vala
javnog duga, ali da bankarski sektor ima dovoljno kapitala za apsorobiranje gubitaka te nastavlja s
kreditiranjem. Lagarde je istaknula da ekonomija eurozone nastavlja da bude podrazana veoma
prilagodljivom monetarnom politikom zajedno s fiskalnim politikama dok se postupno ocekuje oporavak
na globalnoj razini.

Tablica 3: Kretanje ekonomskih pokazatelja za eurozonu

Red. Stvarno |Prethodno
br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje

stanje razdoblje
1. [Trgovinska bilanca (u mird EUR) — Nizozemska KOLOVOZ - 3,8 6,1
2. [Stopa nezaposlenosti — Spanjolska RUJAN - 7,6% 7,5%
3. |Inflacija (G/G) — Njemacka F RUJAN -0,2% -0,2% -0,2%
4. |ZEW indeks povjerenja — Njemacka LISTOPAD 72,0 56,1 77,4
5. |ZEW indeks povjerenja — eurozona LISTOPAD - 52,3 73,9
6. |Inflacija (G/G) — Finska RUJAN - 0,2% 0,2%
7. |Inflacija (G/G) — Spanjolska F RUJAN -0,4% -0,4% -0,4%
8. |Industrijska proizvodnja (G/G)- eurozona KOLOVOZ -7,0% -7,2% -7,7%
9. |Stopa nezaposlenosti — Nizozemska RUJAN 4,8% 4,4% 4,6%
10. |Inflacija (G/G) F — Francuska RUJAN 0,1% 0,0% 0,1%
11. |Infacija (G/G) F — Italija RUJAN -0,9% -1,0% -0,9%
12. |Inflacija (G/G) F — eurozona RUJAN -0,3% -0,3% -0,3%

SAD

Pregovori o fiskalnoj podrsci u SAD jo$ uvijek nisu okoncani te jo§ uvijek nije izvjesno na koji ¢e se
nacin ovo pitanje rijeSiti. Predsjedateljica Predstavnickog doma SAD Pelosi je odredila utorak kao krajnji
rok za dalji napredak u pregovorima s Bijelom kuc¢om o pitanju paketa fiskalne podrske i favorizira plan u
vrijednosti 2,2 bilijuna USD. S druge strane, Trump je ponovo ponudio plan podrske koji bi bio veéi od
1,8 bilijuna USD.

Podaci s trzista rada objavljeni tijekom proteklog tjedna nisu bili ohrabrujuéi. Zahtjevi nezaposlenih za
pomo¢ su neoc¢ekivano povecani u odnosu na prosli tjedan te su se nasli na najvecoj razini od kolovoza,
dok su se zaposleni, takoder, znacajno usmjerili ka dugorocnoj pomoci za nezaposlenost. Ovakvi podatci
su protumaceni kao mogucnost da su gradani iscrpljeni od koristenja drzavne pomoci te su se fokusirali
na Hitni program kompenzacija za nezaposlene (Pandemic Emergency Unemployment Compensation)
koji osigurava do 13 dodatnih tjedana pomo¢ za nezaposlenost. Broj osoba koje su korisnici ovog
programa je u tjednu koji je zavrsio 26. rujna povecan za 818.054 osobe na ukupnih 2,78 milijuna.
Pojedini zvanicnici Feda su istaknuli da je odluka da odrzava kamatnu stopu blizu nule godinama, za sada
odgovarajuca, iako bi moglo biti potrebno vise aktivnosti kako se oporavak bude odvijao.

Tablica 4: Kretanje ekonomskih pokazatelja za SAD

R:rd' Ekonomski pokazatelji Ocekivanje Stvar.no Prethodflo
: stanje razdoblje
1. INFIB povjerenje malog biznisa RUJAN 100,9 104,0 100,2
2. |Indeks cijena na malo (G/G) RUJAN 1,4% 1,4% 1,3%
3. |MBA broj aplikacija za hipotekarne kredite 09. listopada - -0,7% 4,6%
4. |Inicijalni zahtjevi nezaposlenih za pomo¢ 10. listopada 825.000 898.000 845.000
5. |Kontinuirani zahtjevi nezaoslenih za pomo¢ 03. listopada | 10.550.000 | 10.018.000 | 11.183.000
6. |Maloprodaja (M/M) RUJAN 0,8% 1,9% 0,6%
7. |Industrijska proizvodnja (M/M) RUJAN 0,5% -0,6% 0,4%
8. |Povjerenje potroSaca Sv. Micigena P LISTOPAD 80,5 81,2 80,4

USD je aprecirao u odnosu na EUR te je te¢aj EURUSD zabiljezio pad s razine od 1,18260 na razinu od
1,17180.



Graf 2: Kretanje teCaja EURUSD tijekom proteklog tjedna
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VELIKA BRITANIJA

Protekli tjedan u Velikoj Britaniji je i dalje bio u znaku pregovora o Brexitu i moguénosti postizanja
trgovinskog sporazuma. Premijer Johnson je izjavio da je sada vrijeme da se zemlja priprema za Brexit
bez trgovinskog sporazuma, s obzirom na to da je EU odbila da ozbiljno pregovara te da, ukoliko Brisel
ne promijeni tecaj, sporazum nece biti postignut. Johnson je istaknuo da ekonomija treba biti spremna 1.
sijecnja 2021. godine za sporazum koji je slican sporazumu koji postoji s Australijom, a koji je utemeljen
na jednostavnim principima globalne slobodne trgovine. Nakon ovih izjava pojavile su Spekulacije da su
pojedini zvani¢nici Velike Britanije spremni da povuku kontraverzni Zakon o unutrasnjoj trgovini kojim
se krsi Brexit legislativa s ciljem da se oZive pregovori s EU.

Iz OECD-a je priop¢eno da Velika Britanija treba da ucini viSe na aktivnostima podrske nezaposlenima da
pronadu posao, kao i na prevazilazenju ogromnih gubitaka u javnim financijama koje mogu da sacekaju,
dok oporavak nakon pandemije ne bude znacajno u tijeku. Isti izvor navodi da se Sesta najve¢a ekonomija
nalazi u ,kriticnom momentu* s obzirom na to da kriza prijeti da pogorSa produktivnost i probleme
nejednakosti dok Brexit, takoder, moze da zada veliki udarac ekonomiji, navodi se u izvjescu.

Iz BoE je priop¢eno da BoE jo$ uvijek nije spremna da implementira negativne kamatne stope. Istaknuto
je da je to operativno pitanje i kreatori politika se trenutacno ne bave time da li ove stope treba uvesti ili
ne.

Tablica 5: Kretanje ekonomskih pokazatelja za UK

Red. . " e Stvarno Prethodno
b Ekonomski pokazatelji Ocekivanje . -
r stanje razdoblje
1. |Zahtjevi nezaposlenih za pomoé RUJAN - 28.100 39.500
2. |ProsjeCne tjedne zarade, tromjesje€no KOLOVOZ -0,6% 0,0% -1,0%
3. |ILO stopa nezaposlenosti, tromjese¢no KOLOVOZ 4,3% 4,5% 4,1%

Tijekom proteklog tjedna GBP je deprecirala u odnosu na EUR i u odnosu na USD. Tec¢aj EURGBP je
zabiljezio rast s razine od 0,90678 na razinu od 0,90747, dok je tecaj GBPUSD smanjen s razine od
1,3036 na razinu od 1,2915.

JAPAN

Guverner BoJ Kuroda je jo$ jednom izrazio spremnost da se poduzmu dodatne monetarne akcije te izjavio
da ova sredi$nja banka nije ostala bez alatki za ublazavanje utjecaja pandemije na ekonomiju. On je dodao
da je ekonomija ,,dotakla dno* u razdoblju izmedu travnja i lipnja te da je sveukupna slika ,,znatno bolja‘“
nego prije nekoliko mjeseci, s prilino snaznim izvozom, proizvodnjom i kapitalnom potrosnjom. Ipak,
potroSnja, a posebno ona u usluznom sektoru, je prema Kurodi prili¢no slaba te ¢e vjerojatno takva ostati
odredeno vrijeme, osim ako se ne proizvede ucinkovito cjepivo za suzbijanje pandemije.

Prema navodima casopisa Nikkei, premijer Suga bi mogao naloziti Vladi da sastavi dodatne mjere
ekonomskih stimulansa ve¢ u studenom, a ovakav korak predstavlja signal spremnosti Vlade da pruzi
vecu podrsku za ublazavanje znacajnijih poremecaja ekonomije, koja je uzrokovana pandemijom. U
fokusu ovih mjera bi mogla da bude podrska sektoru turizma i ugostiteljstva (restorana).

Reuters je objavio da je Vlada Japana spremna da iskoristi hitne rezerve za prevazilazenje pandemije kako
bi ojacala preradivacki sektor i subvencionirala zaposlenost. Pozivajuéi se na isti neimenovani izvor
navedeno je da ¢e oko 90 milijardi JPY biti alocirano u dodatnu potros$nju kroz program subvencija
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vrijedan 220 milijardi JPY kako bi se proizvodnja vratila u Japan iz inozemstva. Ideja je da kroz ovaj
program Vlada subvencionira proizvodae da proizvodnju vrate u Japan te da se reducira rizik

proizvodnje robe poput elektronskih dijelova ili medicinske opreme samo u odredenom broju zemalja.

Tablica 6: Kretanje ekonomskih pokazatelja za Japan

Red. Stvarno Prethodno

br. Ekonomski pokazatelji Ocekivanje
stanje razdoblje

1. |Porudzbine strojnih alata (G/G) P RUJAN - -15% -23,2%
2. |Monetarni agregat M2 (G/G) RUJAN 9,0% 9,0% 8,6%
3. |Monetarni agregat M3 (G/G) RUJAN 7,4% 7,4% 7,1%
4. |Industrijska proizvodnja (G/G) F KOLOVOZ - -13,8% -13,3%
5. |IskoriStenost kapaciteta KOLOVOZ - 2,9% 9,6%
6. |Usluzni sektor (M/M) KOLOVOZ 1,5% 0,8% 0,1%

JPY je tijekom proteklog tjedna aprecirao u odnosu na EUR te je tecaj EURJPY zabiljeZio pad s razine od
124,93 na razinu od 123,48. JPY je aprecirao i u odnosu na USD te je tecaj USDJPY zabiljezio pad s
razine od 105,62 na razinu od 105,40.



NAFTA1ZLATO

Na otvaranju njujorske burze u ponedjeljak cijena
jednog barela sirove nafte je iznosila 40,60 USD
(34,33 EUR).

Pocetkom tjedna cijena nafte je smanjena ispod 40
USD po barelu pod utjecajem vijesti o ponovnom
pokretanju proizvodnje u Meksickom zaljevu
nakon smirivanja uragana, dok je Libija pokrenula
proizvodnju u svojim najve¢im naftnim poljima.
Output nafte je uduplan na skoro 600.000 barela
dnevno tijekom desetodnevnog razdoblja.
Pojedini analiticari sada upozoravaju da je ovo
otezavaju¢a okolnost za OPEC. Medutim, vec¢
narednog dana pod utjecajem objavljenih
pozitivnih ekonomskih podataka za Kinu, cijena
nafte pocinje da biljezi rast. OPEC je, nekoliko
dana prije nego ministri treba da procijene utjecaj
ograniCenja ponude na svjetsko trziSte nafte,
smanjio procijenjeni obujam proizvodnje nafte
koji ¢e biti potrebno ponuditi na trziStu u
narednim godinama. Smanjenje ponude rezultat je
¢injenice da su konkurenti iz SAD prevladali
utjecaj niskih cijena, dok nastavak pandemije i
dalje utjeCe na globalnu traznju. Koalicija
predvodena Saudijskom Arabijom i Rusijom
planira da pocetkom naredne godine poveca
ponudu nafte i obnovi jo§ neke zalihe, ali postoji
rastuca zabrinutost oko toga da li bi trziste moglo
apsorbirati dodatne koli¢ine ovog energenta.
OPEC je u izvjes¢u za ovaj mjesec smanjio
procjenu ponude za ovo tromjesecje za 900.000
barela dnevno na 27,46 milijuna barela na
dnevnoj razini u odnosu na proslomjesecno
izvjesS¢e. U rujnu je redukcija ponude cak bila i
veca.

Na zatvaranju trzista u petak cijena jednog barela
sirove nafte je iznosila 40,88 USD (34,89 EUR).
Promatrano na tjednoj razini cijena nafte je
povecana za 0,69%.

Graf 3: Kretanje cijene nafte tijekom proteklog tjiedna
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Na otvaranju londonske burze metala u
ponedjeljak cijena jedne fine unce zlata je iznosila
1.930,40 USD (1.632,34 EUR).

Pocetkom tjedna cijena zlata je biljezila pad pod
utjecajem ocekivanja investitora da ¢e do¢i do
aprecijacije dolara, ali i zbog neizvjesnosti oko
fiskalne podrske u SAD. Slabljenje dolara u
kombinaciji s neizvjesnostima oko fiskalne
podrske u SAD je utjecalo na to da se do sredine
tjedna cijena zlata smanji na razinu ispod 1.900
USD po unci. Nakon ovog pada cijene, ista se
konsolidirala na razini od oko 1.900 USD po unci
gdje se odrzala do kraja tjedna.

Cijena zlata ¢e u narednom razdoblju u velikoj
mjeri ovisiti o fiskalnim pregovorima u SAD, kao
i kretanju dolara. Predsjedateljica Predstavnickog
doma SAD Pelosi je odredila utorak kao krajnji
rok za dalji napredak u pregovorima s Bijelom
kuéom o pitanju paketa fiskalne podrske, prije
predsjednickih izbora koji se odrzavaju 3.
studenoga, dok je predsjednik Trump ponovo
ponudio plan koji bi bio veéi od 1,8 bilijuna USD,
koliko je njegov tim pokusavao da ponudi Pelosi.
Pelosi favorizira plan u vrijednosti 2,2 bilijuna
USD. Pojedine tehnicke analize pokazuju da je
linija podrske za cijenu zlata 1.880 USD po unci,
dok je linija otpora odredena na 1.913 USD po
unci. Ocekuje se da ¢e cijena ovog plemenitog
metala u narednih sedam dana kretati unutar
ovako odredenog intervala. Ukoliko se dogodi da
Pelosi i Mnuchin ne postignu dogovor te stvore
jos jedan ,,zid“ u pregovorima, analitiari ocekuju
jos jedan ostar pad cijene zlata.

Na zatvaranju trziSta u petak cijena jedne fine
unce zlata je iznosila 1.899,29 USD (1.620,83
EUR). Na tjednoj razini cijena zlata je smanjena
za 1,61%.

Graf 4: Kretanje cijene zlata tijekom proteklog tjedna
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Odricanje od odgovornosti (Disclaimer)

Navedeni pregled kretanja je utemeljen na eksternim izvorima i ne sadrzi bilo kakve komentare, procjene i stavove CBBiH. Centralna banka ne moze
garantirati njihovu to¢nost i ne snosi odgovornost za izravnu ili neizravnu $tetu koja moze nastupiti kao posljedica koristenja ili nemoguénosti koristenja
informacija, materijala ili sadrzaja, ili za posljedice odluka donesenih na temelju njih.
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